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This paper clarifies the real states of ultra-low level in the exchange rates of Japa-
nese Yen and BRICs countries’currencies in the period of high economic growth.
The paper clarifies the real state and the mechanism of ultra increase in the compet-
itive powers of export prices brought about by the ultra-low exchange rate formations in 
the currencies concerned, through the case of the competitive power differential forman-
tions of the export prices between rice grown in Japan and rice grown in  China.
I developed “the money value parity”and “the realization rate of the currency value”
as a new concept and index to analyze exchange rates. The money value parity shows 
the true reasonable exchange rate. The realization rate of the currency value shows the 
percentage of the money value parity taken up by the exchange rate, or the exchange rate 
level.
The realization rate of the Yen value in the period of high economic growth is 9～30％ 
under the fixed exchange rate system of US$1＝360 yen. That of the Chinese Yuan value 
is 1.4～4.7％. Brazilian Real is 18.8～7.7％. Russian Ruble is 4.7～19.5％. Indian Rupee is 
1.9 ～ 1.8％. They are all ultra-low.
The producer price for rice grown in Japan is 6.4 times as high as the rice export 
price grown in China in 2000, and so the competitive power of the Chinese rice export 
price is  6.4 times as big as Japanese that. Then, the exchange rate of Japanese Yen is 
US$1＝107.77yen. That of Chinese Yuan is US$1＝8.2785yuan. That of Japanese Yen 
shows reasonable level near the money value parity, but that of Chinese Yuan shows ul-
tra low, ultra underestimation. As the exchange rate of Chinese Yuan rises, Chinese rice 
export price rises. When that of Chinese Yuan is US$1＝1.2896yuan, Chinese rice export 
price becomes equal to Japanese producer price. When that of Chinese Yuan is US$1＝
0.1705yuan(the money value parity), Chinese rice export price exceeds Japanese producer 
price by 7.6 times. The position reverses itself.
Ultra-low Formations in the Exchange Rates of 
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究所紀要』第 19 巻、2002 年 3 月）および拙稿「発
展途上国通貨の為替レートの超低位形成と農産
物の内外価格差問題」（日本農業市場学会編集

















































































































































































































1949 年～ 71 年においては、1 ドル＝ 360 円
の固定為替相場制がとられた。1970 年には貨
幣価値平価は 1ドル＝ 113 円であったので、通
貨価値実現率はわずか 31％である。日本の高







（1）1970 年～ 1985 年の実態
1971 年 8 月に、ニクソンショック（金とド
ルとの交換停止）が勃発し、71 年 12 月のスミ
ソニアン合意によって 1ドル＝ 308 円となった。
72 年の貨幣価値平価は 1ドル＝ 118 円のため、
通貨価値実現率は 38％となった。
1973 年 2 月に、円は変動相場制に移行した。
そのため為替レートは、73 年以降円高が進行
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し、75 年に 1ドル＝ 270 円に、78 年～ 79 年に
は一時 1ドル＝ 210 円台に、83 年～ 85 年には
1 ドル＝ 230 円台後半になった。73 年～ 85 年
の貨幣価値平価は 1ドル＝ 149 円前後のため、
通貨価値実現率は 60％前後に上昇した。
（2）1985 年～ 2000 年の実態
1985 年 9 月のプラザ合意（円安・ドル高の
是正）によって、86 年以降、円の為替レート
は 1ドル＝ 100 円台に急上昇し、86 年～ 92 年
には 1 ドル＝ 141 円前後、93 年～ 96 年には 1
ドル＝ 104 円前後、97 年～ 2000 年には 1 ドル
＝ 118 円前後で変動・推移している。円の貨
幣価値平価は、86 年～ 92 年には 1 ドル＝ 142
円前後、93 年～ 96 年には 1ドル＝ 131 円前後、
97 年～ 2000 年には 1ドル＝ 116 円前後で推移
している。そのため、円の通貨価値実現率は
86 年～ 92 年には 101％前後、93 年～ 96 年に
は 126％前後、97 年～ 2000 年には 98％前後で
推移し、円通貨は 86 年以降、93 年～ 96 年を
除き、ほぼ価値通りに評価されているといえよ
う。93 年～ 96 年は、円通貨が価値以上に評価
されている超円高の時期である。
（3）2000 年～ 2008 年の実態
1992 年以降、円の貨幣価値平価は緩やかな
上昇傾向にあり、1991 年の 1 ドル＝ 146 円か
ら 2001 年の 1 ドル＝ 108 円、2007 年の 1 ドル
＝ 84 に上昇している。一方、2001 年～ 2007
年、円の為替レートは上記の貨幣価値平価を若
干下回って 1 ドル＝ 116 円前後で推移してい
る。そのため、円の通貨価値実現率は 2000 年
の 104％から 2007 年の 71％にまで低下し、急
激な円安基調が進行した。しかし、2008 年以降、
円の為替レートは円高基調に反転し、2007 年
の 1 ドル＝ 118 円から 2008 年の 1 ドル＝ 103
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図 1　1970 ～ 2008 年の日本円の為替レートと貨幣価値平価・通貨価値実現率
資料：総理府統計局編『国際統計要覧』、総務省統計局編『世界の統計』より作成。
注 1）為替レートは、IMF報告による。
　 2） 貨幣価値平価は、アメリカの就業者 1人当たり国内純（総）生産＝当該国の就業者 1人当たり国内純（総）
生産として算出したものである。













1 ドル＝ 360 円の根拠は、戦前の基準として








（2）1949 年～ 1954 年の実態




図 2より、1949 年、1ドル＝ 360 円という為
替レートが設定された。その時、貨幣価値平
価は 1 ドル＝ 21.4 円であったので、円の通貨
価値実現率はわずか 6.0％である。1954 年には、
1ドル＝ 360 円の固定為替相場制の下で、円の
貨幣価値平価が 1 ドル＝ 32.2 円に低下したた
め、円の通貨価値実現率は 8.9％に上昇している。
（3）1955 年～ 1970 年の高度経済成長期の実態
1955 年～ 73 年、日本経済は年平均実質経済
成長率ほぼ 10％の史上空前の高度成長を遂げ
た。図 2より、高度経済成長期間中、円の貨幣
価値平価は 1955 年の 1 ドル＝ 32.5 円から緩や


































図 2　1949 ～ 70 年の日本円の為替レートと貨幣価値平価・通貨価値実現率
資料： 経済企画庁編『国民所得統計年報』、総理府統計局『日本統計年鑑』、合衆国商務省編『アメリカ歴史統計（植
民地時代～ 1970 年）（第Ⅰ巻）』（原書房、1986 年）より作成。
注 1） 貨幣価値平価は、アメリカの就業者 1人当たり国民純生産＝日本の就業者 1人当たり国民純生産として算出
したものである。
　 2） 通貨価値実現率（％）＝為替レートの逆数÷貨幣価値平価の逆数×100.0 ＝貨幣価値平価÷為替レート×100.0
である。
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は 1955 年の 9％から 1970 年の 30％にまで高
まっている。
以上のように、高度成長期における日本円の














人民元の為替レートは、90 年～ 93 年には 1
ドル＝ 4.7832 元から 1 ドル＝ 5.7620 元まで低
下している。1994 年には、人民元が 1 ドル＝









よかろう。為替レートは、1994 年には 1 ドル
＝ 8.6187 元に一層低下するとともに、1995 年
～ 2004 年にはほぼ 1ドル＝ 8.2932 元の水準を
横ばい推移している。
2005 年 7 月に、人民元の為替相場制度は通
貨バスケット制による管理フロート制に移行す
るとともに、人民元の為替レートは、1ドル＝
8.28 元から 1ドル＝ 8.11 元に約 2％切り上げら
れた。そのため、人民元の為替レートは、2005
年～ 2008 年に 1 ドル＝ 8.1943 元から 1 ドル＝
6.9487 元に上昇している。一方、人民元の貨幣
価値平価は、90 年～ 2007 年には緩やかな低下
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は、1995 年～ 1998 年には 1ドル＝ 0.918 レアル





年には 1ドル＝ 1.830 レアルから 1ドル＝ 3.077
レアルに大幅に下落している。しかし、2004 年
～ 2008 年には上昇に転じ、1ドル＝ 2.925 レア
ルから 1ドル＝ 1.834 レアルに大幅に上昇して
いる。一方、ブラジル・レアルの貨幣価値平価は、
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アジア通貨危機の影響で、1995 年～ 1998 年に、
1 ドル＝ 4.5592 ルーブルから 1 ドル＝ 9.7051
ルーブルに低下している。しかし、それらの影
響が収束したとして、1998 年 1 月にデノミが
行われた。その影響によって、ロシア・ルーブ
ルの為替レートは、1998 年～ 1999 年には 1ド
ル＝ 9.7051 ルーブルから 1ドル＝ 24.6199 ルー
ブルに暴落し、2002年には1ドル＝31.3485ルー
ブルまで低下している。2003 年～ 2008 年には

























1997 年～ 2002 年には 1 ドル＝ 36.313 ルピー
から 1 ドル＝ 48.610 ルピーに低下している。
2003 年～ 2005 年には、上昇に転じ、1 ドル＝
46.583 ルピーから 1 ドル＝ 44.100 ルピーに上
昇している。2006 年～ 2008 年には、1 ドル＝
43.387 ルピー前後を変動・推移している。一方、
インド・ルピーの貨幣価値平価は、1997 年～
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として FOB価格（Free on board、運賃・保険
料を含まない価格）である。
中国の 2000 年産米の対日輸出価格（y）は
3,113 元／ t＝ 376 ドル／ tである。この時、
人民元為替レート（x）は 1ドル＝ 8.2785 元で







図 7 より、2000 年の日本産米の生産者価格
は 2,414 ドル／ t、中国産米の輸出価格は 376
ドル／ tである。この時、為替レートは日本円
1 ドル＝ 107.77 円、人民元 1 ドル＝ 8.2785 元
である。この場合、中国産米の輸出価格は日本




























































輸出価格は 18,258 ドル／ tであり、実際の輸
出価格の 48.6 倍である。この時、人民元の為











































元 /t＝ 376 ドル /tである。この時、人民元為替レートは、1ドル＝ 8.2785 元である。図上の曲線の関数式は、
y＝ 3,113 ／ xである。













































～ 4.7％、ブラジル・レアル 18.8 ～ 7.7％、ロ






































１）日本経済新聞社編 [1]pp.363 ～ 364 を参照のこと。
２）「まず長期間にわたる為替レートの決定を考える
と 10 人中 9 人の専門家までが「購買力平価説」
をとる。」（日本経済新聞社編 [1]p.363）筆者は、






















10）日本経済新聞社編 [1]pp.356 下段～ 357 上段を参
照のこと。
11）ジェトロ [15]「貿易為替制度 -ブラジル -ジェト
ロ」を参照のこと。
12）ジェトロ [15]「貿易為替制度 -ロシア -ジェトロ」
を参照のこと。
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